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1. HLUTI

Helstu tegundir verdbréfa - Hlutabréf

Profnimer proftaka:

Namsgrein til profs: Helstu tegundir verdbréfa - Hlutabréf (40%)

ATH. Préfid er priskipt: Helstu tegundir verdbréfa skuldabréf (40%),
Helstu tegundir verdbréfa afleidur og gjaldeyrir (20%)

Profdagur: 11. mai 2016 KI.: 16:00 til 20:00
Proftimi alls: Profblod
4 Klst.
vegna pessa
hluta
proéfsins,
pmt. forsida): 5
Leyfileg hjalpargogn: Prof skulu almennt tekin & fartélvum ~ Fylgibl6d:  Nuvirdistafla
préftaka. Oll gogn a pappirsformi
leyfileg. Notkun reiknivéla sem hafa
textaminni og/eda heegt er ad forrita
er heimil.
Leidbeiningar: Lestu spurningarnar vel adur en pu svarar og fardu vandlega yfir urlausnir|

aodur en pu skilar peim inn. Ekki er atlast til ad proftakar lati kalla til
umsjoénarmann proéfs, en gera ma rad fyrir ad hann komi tvisvar a profstad, a
fyrstu og sidustu klukkustund préftima. Med profstad er att vid auglystan
profstad verobréfavidskiptaprofs.

Ef profid fer fram i télvuveri er urlausnum skilad a rafraenu formi.

Ef profi er skilad i Excel forriti skal syna alla Gtreikninga og lita pa Excel-reiti sem
innihalda svor gula.

SYNA BER SKILRIKI VID UPPHAF PROFS.
OLL PROFBLOD OG ALLAR PROFARKIR SKAL SKILMERKILEGA AUDKENNA MED PROFNUMERI.

i LOK PROFS SKAL PROFBLADI OG LAUSUM PROFORKUM SKILAD.
VANDADU FRAGANG.
GANGI PER VEL.
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\ l. Skilgreiningarspurningar 25%

pessi hluti profsins hefur 10% veeqi af heildarprofi i helstu tequndum verdbréfa.Setjio fram
skilgreiningar & eftirfarandi hugtokum. Spurningarnar hafa allar sama veqi (1,67% af

heildarproéfi).

(4 mindtur & spurningu).

1. Seljanleikadheetta (e. liquidity risk)

2. Forsenda um aframhaldandi rekstur (e. going concern)

3. Veentigildi V/H (e. leading P/E)

4. VH/V hlutfall (e. PEG ratio)

5. Nemnigreining (e. sensitivity analysis)

6. Rekstrarleg girun (e. operational leverage):

1. Ritgerdarspurningar 25%

pessi hluti profsins hefur 10% veegi af heildarproéfi i helstu tequndum verdbréfa.

VELDU ADRA HVORA SPURNINGUNA OG SVARADU HENNI.
( 24 mindtur).

7. Fjallio um prja helstu alitaefni sem koma upp i sjédsstreymisveromati (e. FCF) fyrirteekis
sem er ad ganga i gegnum miklar breytingum s.s. samruna (e. merger), uppskiptingu (e.
divestment) eda timabil hrads vaxtar. Lysio pessum alitaefnum og hvada ahrif pau hafa &
einstakar breytur i veromatslikaninu.

8. Fjallid um mat & kostnadi skulda (e. cost of debt) i utreikningi & vegnum
fjarmagnskostnadi (e. WACC) i verdmati islenskra fyrirteekja. Hvada vandamal kemur
gjarnan upp i mati & pessum lid og med hvada adferoum er best ad leysa Ur pessum vanda.
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| 11l.  Dami 50%

pessi hluti profsins hefur 20% veegi af heildarproéfi i helstu tequndum verdbréfa.
(Samtals ramar 38 minutur fyrir beedi deemin).

9.
I toflunni hér ad nedan er ad finna nokkrar lykiltdlur i arslok 2014 og 2015 hja fyrirtaeki i

kaupholl.
(pessi spurning vegur 8% af heildarprofi - ramar 19 minGtur fyrir demid).

2015 2014 Athugasemd
Sala i mkr 225.510 214.911 Soéluhagnadur 5.000 arid 2015
EBITDA 54.239 36.320
Hagnadur -5.505 36.320
Markadsvirdi hlutabréfa 458.070 476.393
Markadsvirdi skulda 109.750 53.967
Oefnislegar eignir 10.000 0
Egio fé 245.843 218.829
Ardsemi eiginfjar (5 ara medaltal) 17,0% 17,0%

a) Reiknid V/H hlutfall i arslok 2015 m.v. uppgefnar upplysingar
b) Reiknid EV/EBITDA hlutfall i arslok 2015
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10. Medfylgjandi er rekstrarreikningur fyrir arid 2015 hja félaginu Rekstur ehf.

(pessi spurning vegur 12% af heildarprofi - ramar 28 minGtur fyrir demid).

REKSTRARREIKNINGUR i mkr

2015

2016 2017 2018

Rekstrartekjur 2.050
Rekstrarkostnadur 1.743
EBITDA 308
Afskriftir 50
EBIT 258

pér hefur verid falio ad framkvaema verdmat a fyrirteekinu Rekstur ehf & grundvelli
arsuppgjors 2015. Eftirfarandi upplysingar eru lagdar til grundvallar verdmatsins:

a) tekjur vaxa um 8% fyrstu tvo arin en um 1% eftir pad
b) rekstrarkostnadur er 85% af tekjum
c) afskriftir eru 6breyttar i 50 61l arin
d) hreinir veltufjarmunir (e. working capital) aukast & hverju ari um 10
e) vidhaldsfjarfestingar i fastafjarmunum (e. CAPEX) nema 20 4 ari

f) veginn medalfjadrmagnskostnadur (e. WACC) felagsins er 13%

g) kostnadur eiginfjar er 17%
h) fyrirteekjaskattar eru 20%

i) Vaxtaberandi skuldir félagsins eru 1.000.

Stilltu upp sjodstreymislikani (e. FCF model) med rekstrardrunum 2016-2018 midad vid
framangreindar forsendur og finndu heildarverdmati hlutabréfa félagsins.
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Navirdistafla: PV =1/ (1+r)"

50% 6,0% 70% 8,0% 9,0% 10,0% 11,0 12,0% 13,0% 14,0%

1lar 0,9524 09434 09346 09259 09174 09091 09009 08929 0,880 0,8772
ar 0,9070 0,8900 0,8734 08573 08417 0,8264 08116 0,7972 0,781  0,7695
3ar 08638 083% 08163 0,7938 00,7722 0,7513 0,7312 0,7118 0,6931  0,6750
ar 0,8227 07921 0,7629 0,7350 0,7084 0,6830 0,6587 0,6355 0,6133 0,5921
5ar 0,783 0,7473 0,7130 0,6806 0,6499 0,6209 0,5935 0,5674 0,5428 0,5194
6 ar 0,7462 0,7050 0,6663 0,6302 0,5963 0,5645 0,5346 0,5066 0,4803  0,4556
7 ar 0,7107 06651 0,6227 0,5835 0,5470 05132 0,4817 0,4523 0,4251 0,399
8ar 0,6768 0,6274 0,5820 0,5403 0,5019 04665 0,4339 04039 0,3762  0,3506
9ar 0,6446 0,5919 0,5439 05002 0,4604 04241 0,3909 0,3606 0,3329  0,3075
10 ar 0,6139 0,5584 0,5083 0,4632 04224 0,385 0,3522 0,3220 0,2946  0,2697
11 ar 0,5847 0,5268 0,4751 0,4289 0,3875 0,3505 0,3173 0,2875 0,2607  0,2366
12 ar 0,5568 0,4970 0,4440 03971 0,3555 0,318 0,2858  0,2567  0,2307  0,2076
13 ar 0,5303 0,4688 0,4150 0,3677 0,3262 00,2897 0,2575 0,2292  0,2042  0,1821
14 ar 0,5051 0,4423 0,3878 0,3405 0,2992 0,2633 0,2320 0,2046 0,187  0,1597
15 ar 0,4810 04173 0,3624 0,3152 0,2745 0,2394 0,2090 0,187 0,1599  0,1401
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